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Resumen ejecutivo

La tensión entre Washington y Wall Street ha alcanzado un nuevo clímax, donde el tradicional
alineamiento de intereses empieza a fracturarse bajo la presión de políticas impredecibles y
proteccionismo.

El dólar intenta un rebote táctico impulsado por rumores de distensión comercial entre EE.UU. y
China, pero las fracturas estructurales persisten.

El FMI afina al alza su proyección de crecimiento para la economía peruana en el 2025.
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Resumen ejecutivo

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

La tarifa eléctrica vigente de un usuario residencial ubicado en Lima Norte es de S/645 por MWh.
De acuerdo con las proyecciones en TC e IPM, para el mes de mayo la tarifa eléctrica no
experimentaría variación respecto de abril 2025.

La demanda eléctrica nacional registró una variación semanal interanual de +1%, diferenciada por
zonas. Las demandas de las zonas Norte, Centro y Sur registraron variaciones de +4%, -0.5% y +2.8%,
respectivamente. La leve reducción de la demanda se explicó en el mayor consumo de las
Distribuidoras (+18%), GUL (+4.8%) y de una caída en el consumo del Resto de UL (-20.3%).

El precio spot promedio semanal alcanzó los S/96 por MWh; 7% por debajo del observado en
la semana correspondiente del 2024. El menor nivel del spot, en la zona Centro, sucede en un
contexto de mayor producción Hidroeléctrica (+4.4%), RER (+33%) y menor en centrales GN Camisea
(-18.6%).
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TENSO. La tensión entre Washington y Wall Street ha alcanzado un nuevo clímax, donde el tradicional alineamiento de
intereses empieza a fracturarse bajo la presión de políticas impredecibles y proteccionismo. Según Bloomberg, mientras
la administración Trump intensificó su retórica contra la FED y lanzó una ofensiva arancelaria de gran escala, los mercados
financieros, históricamente confiados en la estabilidad institucional de EE.UU., reaccionaron con una creciente volatilidad y
aversión al riesgo. Las advertencias sobre el impacto de los aranceles en el crecimiento y las presiones sobre la
independencia de la FED erosionaron el estatus del dólar como refugio y alteraron el flujo de capitales globales. Lo que antes
era una colaboración tácita entre el poder político y el financiero, se tornó en una confrontación estratégica, donde Wall
Street ya no podía asumir que Washington actuará como garante de su prosperidad. La ruptura, aún incipiente, podría
redefinir la dinámica de poder económico dentro de EE.UU. en los años por venir. (-)

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis EconómicoFuente: Bloomberg.
Los símbolos (+) positivo, (-) negativo o (¿?) indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrían los hechos descritos en esta 
sección sobre el Perú.
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LUCHA. El dólar intenta un rebote táctico impulsado
por rumores de distensión comercial entre EE.UU. y
China, pero las fracturas estructurales persisten. Para
Bloomberg, la noticia de que China podría suspender
tarifas sobre importaciones estadounidenses como
equipos médicos dio un respiro al dólar, que avanzó
0.4% y revirtió parte de la fuerte caída sufrida en abril.
Sin embargo, las señales de fondo son más
inquietantes: Deutsche Bank y Goldman Sachs
advierten que la tendencia secular es de debilitamiento,
y las apuestas especulativas contra el dólar han
alcanzado máximos desde el 2024. Aunque el
gobernador del Banco de Inglaterra, Andrew Bailey,
considera "exagerados" los temores sobre la pérdida de
estatus de reserva mundial del dólar, la realidad es que
la confianza global ya muestra fisuras. En un mundo
fragmentado por guerras comerciales, déficits fiscales
persistentes y erosión institucional, la hegemonía
monetaria estadounidense ya no es un axioma, sino
una hipótesis que empieza a ser cuestionada. (+)

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis EconómicoFuente: Bloomberg.
Los símbolos (+) positivo, (-) negativo o (¿?) indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrían los hechos descritos en esta 
sección sobre el Perú.
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MENOR. El FMI afina al alza su proyección de crecimiento para
la economía peruana en el 2025. El optimismo oficial del MEF,
anclado en la expectativa de un crecimiento de 4% en el 2025
impulsado por APPs, desregulación y recuperación del
empleo, choca frontalmente con la sobriedad del FMI, que
recortó su previsión a 2.8%. Aunque esta revisión representa
una leve mejora respecto al 2.6% de octubre del 2024, coloca
al Perú detrás de Argentina y Paraguay en la liga
sudamericana de crecimiento, y evidencia la fragilidad del
crecimiento peruano. El entorno externo, marcado por la
guerra comercial entre EE.UU. y China, y la perspectiva interna
de un año preelectoral cargado de incertidumbre y la
creciente inseguridad local configuran un escenario de riesgo
para la inversión privada. De cara al 2026, el FMI anticipa una
nueva desaceleración a 2.6%, en contraste con una ligera
aceleración global. Así, el discurso del MEF parece más una
apuesta política que una extrapolación realista de las
dinámicas estructurales que definirán la economía peruana
en el corto plazo. (-)

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Hechos relevantes 
nacionales

Fuente: INEI.
Los símbolos (+) positivo, (-) negativo o (¿?) indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrían los hechos descritos en esta 
sección sobre el Perú.
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Proyección del FMI para el PBI peruano
(var.% anual)



Las proyecciones de los analistas
internacionales respecto a la dinámica de
la economía peruana retrocedieron para el
2025 a medida que se van internalizando
los efectos del contexto internacional.

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Promedio de expectativas para el PBI en el 2025
(var.% anual)

Fuente: Bloomberg.
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Promedio de expectativas para el PBI en el 2026
(var.% anual)

Proyecciones económicas 
para el Perú



Los analistas internacionales esperan que
la inflación muestre un camino más
favorable para la política monetaria del
BCR y llegaría a su valor objetivo en este
año; pero con un ligero incremento para el
2026. Sin embargo, el valor para el 2025
podría ser corregido al alza por los efectos
globales de la guerra arancelaria.

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Promedio de expectativas para la inflación 2025
(var.% anual)
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Promedio de expectativas para la inflación 2026
(var.% anual)

Fuente: Bloomberg.

Proyecciones económicas 
para el Perú



La caída del tipo de cambio se atribuye a una mayor oferta de dólares en el mercado local, influenciada por
factores como el pago de impuestos y utilidades por parte de empresas, lo que incrementa la disponibilidad de
la divisa estadounidense.

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

El tipo de cambio cae

Tipo de cambio
(S/ por USD) Forwards del tipo de cambio

(S/ por USD)

Var.% del 
26/4/2025
respecto de…
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Fuente: Bloomberg y Reuters.
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GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Análisis tarifario

Fuente: Bloomberg.
* Proyección 

Evolución del IPM

Evolución del Tipo de Cambio
(en S/ por USD)

Peso del IPM y  Tipo de 
Cambio en la actualización 

de la tarifa eléctrica final

El tipo de cambio, al cierre
de marzo, fue de S/ 3.677 por USD
y el IPM estuvo en 276.

A fines de abril, el tipo de cambio
se espera se sitúe en S/ 3.678 por
USD y que el IPM suba a 277.
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GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico
Fuente: COES.

Análisis tarifario

* Valor estimado a partir de las proyecciones del IPM y TC.

Evolución del precio de la energía a un usuario residencial BT5B de Lima Norte
(en S//MWh) La tarifa eléctrica vigente de un

usuario residencial ubicado en
Lima Norte es de S/645 por MWh,
siendo menor en 0.4% respecto
a abril de 2024.

Para mayo, considerando las
proyecciones mostradas en la
lámina anterior, la tarifa de un
usuario residencial ubicado en
Lima Norte no experimentaría
variación respecto a abril de 2025.
Sin embargo, no se descarta una
variación debido a la actualización
del precio a nivel generación.
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GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Demanda eléctrica nacional

Fuente: COES:
Nota: Para los años comparados,
la tasa móvil mide la variación (%) de la suma de la demanda eléctrica durante la semana de análisis;
la tasa acumulada mide la variación (%) de la suma de la demanda eléctrica desde el 1ro de enero hasta un día anterior a la fecha de cierre del presente informe.

Promedio móvil semanal de la demanda eléctrica
(var.% anual)

2025/2024

Al 24 de abril del 2025, la demanda
eléctrica de la semana experimentó una
variación de +1.1% respecto de la misma
semana del 2024, alanzando 1 160 GWh.

Esta variación fue resultado del mayor
consumo de las Distribuidoras (+18.1%) y
de los GUL (+4.8%) y de una caída en el
consumo del Resto de UL (-20.3%).

Asimismo, la demanda eléctrica
acumulada (desde el 1ro de enero)
experimentó un incremento de +2.3%
respecto del mismo periodo del 2024,
alcanzando 19 461 GWh.
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GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico
Fuente: COES.
RER: Recursos Energéticos Renovables.

Producción agregada

Esta semana, se observaron variaciones en la
producción interanual en las centrales RER
(+36%), Hidroeléctricas (-0.9%) y GN Camisea
(-16.2%).

Así, la participación semanal de estas centrales
alcanzó el 17%, 61% y 20%, respectivamente.

La variación de la producción en las centrales
mencionadas estuvo acompañada de un
incremento en la producción de centrales GN
No Camisea (+116.5%) y una caída en Otras
térmicas (-10.7%), las cuales tuvieron una
participación semanal de 1.32% y 0.73%,
respectivamente.

Hidroeléctricas

GN Camisea

GN No Camisea

Otras térmicas

RER

1148 GWh1024 GWh

1160 GWh1212 GWh

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2025

Semana del 18 al 24 de 
marzo del 2025

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2024

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2021
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En los últimos 30 días, se exportó aproximadamente 1.06 TWh de energía de la zona centro para cubrir los excesos
de demanda en las demás zonas del país.

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Balance nacional

Fuente: COES..
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Costo marginal del sistema

Fuente: COES..
*Seguimiento en Barra Santa Rosa 220., ubicada en la zona Centro.

Evolución del precio spot
(en S//MWh) Al cierre de la semana de análisis, se registró

un precio spot de S/ 84.2 por MWh,
ubicándose como promedio semanal en
S/95.9 por MWh; 7% por debajo del promedio
en la misma semana del 2024 y 32% por
encima del promedio de la semana pasada.

Respecto al año anterior, en la zona Centro,
se presenta un incremento en la producción
de Hidroeléctricas (+4.4%), RER (+33%), Otras
térmicas (+12%) y una caída en GN Camisea
(-18.6%).
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Análisis de la zona norte

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis EconómicoFuente: COES.
*Grandes Usuarios Libres (GUL).

La demanda eléctrica de la zona Norte
representó el 15.4% del total nacional.

La tasa de crecimiento de la demanda cerró
la semana con una variación positiva de
4.4% respecto a la correspondiente semana
en el 2024.

El mayor consumo observado fue
impulsado por la mayor demanda por parte
de los GUL (+30.4%), que más que
compensó el menor consumo de las
Distribuidoras (-2%) y Resto de UL (-0.4%).

Esta semana, el UL con mayor incremento
de demanda es Yanacocha (+19.5%) y Gold
Field (+9.8%), mientras que se observa una
caída en Miskimayo (-3%).

Crecimiento de la demanda eléctrica
(en var. % anual)

Distribuidoras GUL Resto UL

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2025

Semana del 18 al 24 
marzo del 2025

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2024
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Análisis de la zona centro

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico
Fuente: COES. 

La demanda eléctrica de la zona Centro
representa el 58.9% del total nacional.

El consumo de la zona fue 0.5% menor
respecto de la correspondiente semana
del 2024. Esta variación se explica en el
menor consumo del Resto de UL (-26%),
que más que contrarrestó el mayor
consumo de las Distribuidoras (+29%) y
GUL (+1%).

Entre los GUL encontramos variaciones
relevantes en la demanda de usuarios
como Antamina (+29.6%) y de Chinalco
(-6.2%).

Crecimiento de la demanda eléctrica
(en var. % anual)

Distribuidoras GUL Resto UL

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2025

Semana del 18 al 24 de 
marzo del 2025

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2024
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Análisis de la zona sur

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico
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La demanda eléctrica de la zona Sur
representó el 25.7% del total nacional,
siendo dependiente de la industria minera,
la cual representó alrededor del 65% de la
demanda total de esta zona.

Esta semana la demanda creció en 2.8%
respecto de la correspondiente semana del
2024 debido al mayor consumo por parte
del Resto de UL (+10.2%) y GUL (+3.7%), y al
menor consumo de Distribuidoras (-4.4%), .

Entre los GUL se destacan las variaciones
de Cerro Verde (+3.3%) y Southern Perú
Copper (+4.5%).

Fuente: COES.

Crecimiento de la demanda eléctrica
(en var. % anual)

Distribuidoras GUL Resto UL

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2025

Semana del 18 al 24 de 
marzo del 2025

Semana del 18 al 24 de 
abril del 2024
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Demanda de Minería GUL

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis EconómicoFuente: COES. *Definición tomada del COES.
Nota: Desde noviembre del 2023 dejaron de operar Barrick Alto Chicama (zona Norte), Milpo Pasco (zona Centro) y, Ares Cotaruse y
Buenaventura-Ares (zona Sur).

La demanda eléctrica semanal del sector
minería fue 315 GWh, representando el 27%
del total nacional y el 43.5% del total de
Usuarios Libres.

Esta semana la demanda de este sector
cerró con una variación interanual de +4.2%,
a consecuencia de un mayor consumo en
las zonas Norte (+8.7%), zona Centro (+3.7%)
y Sur (+4.1%).

Se destacan las variaciones nominales de
Yanacocha (+19.5%), Antamina (+29.6%) y
Cerro Verde (+3.3%), en las zonas Norte,
Centro y Sur, respectivamente.

Crecimiento de la demanda eléctrica del sector minería GUL*
(en var. % anual)

Demanda eléctrica diaria del sector minería (GWh)
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Margen de reserva

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Margen de Reserva y Máxima Demanda diario (en MW)

El margen de reserva (MR) promedio
semanal alcanzó un valor del 84%. En un
escenario de mayor criticidad, excluyendo
a centrales térmicas de las Reservas Frías,
Puerto Bravo y NEPI-Ilo y las centrales RER
eólicas y solares, el margen de reserva sin
RF alcanzó un promedio de 40%.

La máxima demanda diaria de la última
semana alcanzó los 7908 MW, un 5.2%
menor a la máxima demanda del 2025 a
la fecha, 8343 MW, registrada el 28 de
marzo, y menor en 3.3% a la del año
anterior, 8181 MW, registrada en febrero del
2024.

Máxima Demanda del mes (en MW), Margen de Reserva (MR) y MR sin R.F

Nota: Los valores de MR en el gráfico de barras corresponden al día de máxima demanda del mes correspondiente.

RF: Reservas Frías
Fuente: COES..
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El contenido de esta publicación podrá ser reproducido total o parcialmente con autorización de la Gerencia de Políticas y
Análisis Económico del Osinergmin. Se solicita indicar en lugar visible la autoría y la fuente de la información. Todo el
material presentado en este reporte es propiedad del Osinergmin, a menos que se indique lo contrario.

Osinergmin no se identifica, necesariamente, ni se hace responsable de las opiniones vertidas en el presente documento.
Las ideas expuestas en los artículos del reporte pertenecen a sus autores. La información contenida en el presente reporte
se considera proveniente de fuentes confiables, pero Osinergmin no garantiza su completitud ni su exactitud. Las opiniones
y estimaciones representan el juicio de los autores dada la información disponible y están sujetos a modificación sin previo
aviso. La evolución pasada no es necesariamente indicadora de resultados futuros. Este reporte no se debe utilizar para
tomar decisiones de inversión en activos financieros.

Citar el Informe como: Trelles, J.; Llerena, M; Coello, F; Suclupe, A.; Vela, J.; y Pérez, W. Análisis Económico Semanal de
Electricidad– Semana del 19 al 25 de abril del 2025. Gerencia de Políticas y Análisis Económico, Osinergmin – Perú.
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